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[Abstract] Cyclical inflations not only cause serious economical destruction to the developing countries of
ASEAN，but also closely related to the occurrences of debt and financial crises. Therefore，this paper investi－
gates the main factors that associated with the start of 30 inflation episodes between 1970 and 2008 in 4 emerg－
ing market economies（EMEs）of ASEAN，namely Indonesia，Malaysia，Philippines and Thailand，and attempts
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证 明 在 浮 动 汇 率 制 下 这 一 效 应 依 然 存 在。Romer
（1993）提出的通货膨胀一致性理论认为，经济开放程
度较高的国家，采用宽松货币政策所引发的输入性通
货膨胀风险要高于开放程度较低的国家。
20世纪60年代以来，东盟国家一直都采取出口导
向型的发展战略，外贸依存度最低的印尼，进出口总额
与GDP的比值也在50%左右。在东盟新兴市场国家的
对外贸易中，美国占据了较大的优势。因此，为了保证
稳定的外贸增长水平，各国都在不同程度上采取盯住
美元的汇率政策，同时放弃本国货币政策调整的独立
性，将美国的通胀率作为名义“锚”来稳定国内的通胀
水平。因此，美元币值的变动对东盟国家的进口商品价
格、出口所得、国际债务的偿付和国内价格水平都有直
接的影响。虽然从1974年开始，东盟国家纷纷放弃完全
的固定汇率制，但是美元在其盯住的货币篮子中也占
据了绝对的比例。在泰国货币篮子中，美元比重超过
80%；马来西亚和印尼虽然宣称实行有管理浮动汇率
制度，但很大程度上是盯住美元；菲律宾的独立汇率浮
动制也以调整与美元的双边汇率为主。相对固定的汇
率安排和美国对东盟国家的影响力导致了东盟新兴市
场国家的通胀与美国国内价格变化保持了相当大的同
步性，美国市场通胀率可以通过固定汇率迅速传到东
盟国家。
三、结论
综上所述，引发东盟新兴市场国家通货膨胀的主
要原因表现出以下几个方面的特点：
第一，以适度通胀来降低失业率是东盟5国温和通
胀产生的重要原因。东盟新兴市场国家同属发展中国
家，其实际失业率与失业可能性要明显高于发达国家，
这在很大程度上减少了劳动者对于工资讨价还价的能
力。因此，政府扩张性的财政和货币政策能够较为有效
的降低失业率。由统计数据可以看出，东盟新兴市场国
家失业率低于2%的年份基本都对应7%以上的通胀
率，美国和日本失业率与通胀率之间却几乎不存在这
样明显的负相关关系。
第二，政府赤字和负债是东盟新兴市场国家产生
通货膨胀的最重要原因。由表2可以看出，印尼、马来西
亚、菲律宾和泰国的政府赤字和铸币税水平是发达国
家的几倍甚至几十倍。金融体系的不完善使得政府很
难从私人机构或其他途径筹钱解决赤字问题，这样就
迫使中央银行通过扩大货币投放量来解决赤字，从而
导致资金推动型通货膨胀的压力较大。
第三，成本推进型通货膨胀是引发东盟国家通货
膨胀的主要形式，这与一些资源类产品在国民经济中
的瓶颈性和不可替代性紧密相关，主要表现在石油等
能源价格等方面。这些资源的供给往往在短时间内难
以快速弥补，所以，当其国内价格被国际市场变化推动
走高时，就会拉动整个社会商品价格水平的上涨。
第四，东盟国家相对固定的汇率政策和高度开放
的贸易水平，使得世界范围内的通货膨胀更加容易输
送到国内，美国通胀率对该地区的影响尤其显著。所以
通货膨胀治理中的一个重要途径就是灵活汇率制度的
实施。
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